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P R Ó LO G O

Estado de flujos de efectivo

Los dueños de una empresa como accionistas, socios o asociados, así como los 
futuros inversionistas e incluso sus administradores no son conscientes de la im-
portancia que tiene el estado de flujos de efectivo (EFE), como estado financiero 
obligatorio de las normas contables y/o de información financiera (IFRS, GAAP 
o normas nacionales), cuyo proceso, preparación y contenido es totalmente dife-
rente a los demás estados financieros que se preparan con el método del devengo1 
(acumulación o causación), sino con la antigua base de caja (entradas y salidas de 
efectivo).

Cuando una empresa está en graves problemas financieros, es cuando se dan 
cuenta de que si se hubiera analizado profunda y técnicamente este estado finan-
ciero, se habrían detectado situaciones de tesorería oportunamente y, por consi-
guiente, se habrían tomado decisiones oportunas. El EFE muestra por separado 
los incrementos o disminuciones del efectivo o equivalentes al efectivo, por el 
método de caja, los resultados de liquidez mostrándolos por la naturaleza indivi-
dual de aspectos que influyen en su desarrollo y presentación de los movimientos 

1	 Incluye estimaciones contables de generación de ingresos y afectaciones de gastos no realizadas, 
las cuales no son entrada ni salida de efectivo, calculadas subjetivamente que permite las nor-
mas contables y/o de información financiera.
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de sus flujos de caja, separándolos en tres actividades básicas de una empresa, a 
saber, las de operación, inversión y financiación.

La actividad de operación resulta de los cobros de su cartera e ingresos brutos 
recibidos en efectivo y equivalentes al efectivo, distintos de las ventas o prestación 
de servicios, compensados con sus pagos por costos y gastos reales, cuyo superá-
vit o déficit de efectivo ayuda a efectuar inversiones necesarias para el desarrollo 
óptimo de una empresa.

La actividad de inversión incluye las inversiones realizadas o redimidas a largo 
plazo, siendo lo ideal que la actividad operativa genere suficientes recursos para 
pagarlas sin acudir a obligaciones costosas o de capital.

La actividad de financiación ayuda a fondear la tesorería de una empresa mediante 
préstamos o de aportes de capital cuando realmente sea necesario endeudarse con 
terceros por sus altos costos financieros del mercado, tratando sí de que de la 
actividad operativa menos la de inversión se logren recursos para disminuir los 
pagos de las deudas y se logre repartir dividendos o participaciones a sus dueños. 

Tradicionalmente se viene analizando los resultados de una empresa por el estado 
de resultados y sus dueños muchas veces preguntan o se preguntan, “¿cómo es eso 
que el estado de resultado muestra una buena utilidad, no obstante la empresa tiene 
problemas de tesorería o de liquidez? no entiendo”. La explicación es que en el es-
tado de resultados aparecen ingresos y gastos no realizados o que aún están en cuen-
tas por cobrar o en cuentas por pagar que se registraron en la contabilidad por el 
método del devengo que se explica en el pie de página. 

Realmente se ha considerado este estado financiero como más objetivo por su in-
terrelación del manejo de la tesorería con los diferentes frentes del negocio donde 
prima el dinero y no las suposiciones, no obstante podrían existir también equi-
vocaciones de interpretación porque el hecho de que aumenten las cuentas por 
pagar podría mostrar una adecuada liquidez por no haberse cancelado oportuna-
mente pasivos existiendo el dinero, lo que podría generar un riesgo de reputación. 

Para poder identificar esos hechos es conveniente que se presenten los dos mé-
todos directo e indirecto, porque el primero muestra las entradas y salidas del 
efectivo de las operaciones sin mostrar sus causas, en cambio el método indirecto 
arranca de los resultados y muestra dentro de una conciliación la naturaleza de 
cada causa que podría ser de partidas que no representan entrada ni salida de 
efectivo, partidas interrelacionadas con otras actividades y los aumentos o dismi-
nuciones del activo y pasivo corrientes, cuyas variaciones generan o se usa capital 
de trabajo.
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Flujo de Fondos

Existen otros documentos distintos al EFE pero dirigidos a los cambios en el ca-
pital de trabajo o a eliminar partidas que son característica exclusiva de una em-
presa, cuyos resultados son comparables con otras entidades similares o no, por 
tanto independizan sus ingresos y costos financieros; las partidas que no generan 
entrada y salida de efectivo, como las depreciaciones, amortizaciones de activos, 
deterioro de los activos, ajustes por inflación si aplican; y otras partidas resultan-
tes del método del devengo que pueden llevar a distintas interpretaciones de flujo 
de fondos, tales como el denominado “flujo de caja libre”, “estado de cambios en la 
situación financiera”, el EBITDA (utilidad antes de intereses, impuestos, deprecia-
ción y amortización), el EBIT (utilidad antes de intereses e impuestos), NOPAT 
(utilidad operacional después de impuestos) o GOPAT (utilidad bruta después de 
impuestos). 

Partes del libro Estado de Flujos de Efectivo

El libro se organizó en dos partes, la primera presenta todos los aspectos relacio-
nados con el estado de flujos de efectivo (EFE) como estado financiero de pro-
pósito general, regulado por la NIC 7 (NIIF Plenas) y Sección 7 (NIIF para las 
Pymes), en donde se estudian sus principios, actividades del negocio, preparación 
bajo los métodos directo e indirecto, presentaciones bajo salvedades y opciones 
mediante ejemplos múltiples, ayudados por gráficos de interpretación.

La segunda parte estudia otros flujos de fondos bajo diversas interpretaciones 
analíticas de experiencias de varios autores nacionales e internacionales, donde 
normalmente concilian las diversas utilidades de una empresa separadamente 
(utilidad bruta, utilidad operativa o utilidad neta) depurándolas de ingresos y 
gastos financieros, depreciaciones, amortizaciones e impuestos.
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